





Kondisi perekonomian dunia sering kali mengalami krisis dan membawa dampak 
ke seluruh negara. Dwijayanti (2010) menyatakan bahwa krisis ekonomi pada negara-
negara di Eropa dan Amerika membawa dampak bagi negara-negara di seluruh dunia. 
Dampak dari krisis tersebut juga dirasakan oleh Indonesia. Krisis ini mengingatkan 
pada krisis moneter yang pernah terjadi di Indonesia pada pertengahan tahun 1997. 
Krisis moneter dimulai dari merosotnya nilai Rupiah terhadap Dolar sampai masalah 
likuidasi di bidang perbankan. Kepercayaan investor mulai menurun dan banyak 
masalah keuangan yang dihadapi oleh perusahaan-perusahaan di Indonesia karena 
banyak perusahaan mengalami financial distress. 
 Financial distress merupakan tahapan penurunan kondisi keuangan suatu 
perusahaan sebelum terjadi kebangkrutan atau sering juga disebut likuidasi perusahaan. 
Kebangkrutan diartikan sebagai kegagalan keuangan (financial failur) serta kegagalan 
ekonomi (economic failur) (Ramadhani dan Lukviarman, 2009). Almalia dan Kristijadi 
(2003) menyatakan bahwa financial distress terjadi sebelum perusahaan mengalami 
kebangkrutan. Model financial distress perlu dikembangkan agar dapat diketahui 
terjadinya financial distress perusahaan sejak dini. Harapannya perusahaan dapat 
segera mengambil tindakan untuk mengantisipasi kondisi yang mengarah pada 
kebangkrutan atau likuidasi. 
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Ramadhani dan Lukviarman (2009) mengungkapkan bahwa financial distress 
bisa dialami oleh semua perusahaan, terutama oleh perusahaan yang berada pada 
negara yang mengalami krisis ekonomi. Untuk meminimalisir terjadinya kebangkrutan 
di perusahaan, pihak manajemen harus melakukan pengawasan terhadap kondisi 
keuangan perusahaan menggunakan teknik-teknik analisis laporan keuangan. Peter dan 
Yoseph (2011) menyatakan bahwa analisis laporan keuangan sangat dibutuhkan untuk 
memahami informasi yang terdapat pada laporan keuangan yang bermanfaat untuk 
pengambilan keputusan di masa yang akan datang. 
Perusahaan manufaktur merupakan salah satu penyumbang terbesar pendapatan 
negara Indonesia dari ekspor. Namun dari tahun 2011 hingga tahun 2015 ekspor 
perusahaan manufaktur Indonesia terus mengalami penurunan. Data dari Badan Pusat 
Statistik (BPS) menunjukkan bahwa dari tahun 2011-2013 terjadi penurunan nilai 
ekspor perusahaan manufaktur yang cukup besar dari 70,553 juta US Doloar menjadi 
66,274 juta UD Dolar. Sementara pada tahun 2014 terjadi kenaikan menjadi 68,507 US 
Dolar dan kembali turun pada tahun 2015 menjadi 63, 268 juta US Dolar. 
Penurunan nilai ekspor perusahaan manufaktur salah satunya disebabkan oleh 
tidak stabilnya nilai tukar Rupiah terhadap Dolar Amerika. Turunnya nilai tukar 
Rupiah menyebabkan perusahaan manufaktur yang mendapatkan bahan baku dari luar 
negeri akan menjadi semakin mahal, sementara nilai jual barang dari dalam negeri ke 
luar negeri menjadi murah. Hal ini dapat menyebabkan terjadinya kegagalan keuangan 
perusahaan manufaktur di Indonesia. 
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Oleh karena itu penting dilakukan pendeteksian kondisi financial distress sejak 
dini supaya dapat diambil langkah untuk menghindarkan perusahaan dari 
kebangkrutan. Untuk mengetahui kinerja serta prediksi mengenai kesehatan 
perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia dapat menggunakan analisis atas laporan 
keuangan.  
Analisis laporan keuangan dapat digunakan sebagai alat pengukuran kinerja 
suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu dan juga alat pengendalian perusahaan 
untuk melakukan perbaikan  atas kegiatan operasionalnya agar dapat bersaing dengan 
perusahaan lain (Widuri, 2012).  Laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan 
merupakan salah satu sumber informasi mengenai posisi keuangan perusahaan, kinerja, 
serta perubahan posisi keuangan. Laporan keuangan dapat digunakan untuk 
pengambilan keputusan pengguna laporan keuangan. Manfaat laporan keuangan akan 
lebih besar apabila data yang terdapat dalam laporan keuangan dikonversi terlebih 
dahulu dalam bentuk rasio-rasio keuangan dengan cara menganalisis laporan keuangan 
(Almalia dan Kristijadi, 2003). 
Penelitian tentang penggunaan rasio-rasio keuangan untuk mendeteksi 
pengaruhnya terhadap kondisi financial distress telah banyak dilakukan. Widarjo dan 
Setiawan (2009) menggunakan rasio likuiditas, profitabilitas, leverage, dan 
pertumbuhan penjualan untuk mendeteksi financial distress. Hidayat dan Meiranto 
(2014) juga menggunakan rasio keuangan berupa rasio profitabilitas, leverage, 
likuidasi, dan aktivitas untuk memprediksi financial distress perusahaan. 
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Altman (1968), melakukan penelitian mengenai analisis rasio keuangan untuk 
memprediksi kebangkrutan sebuah perusahaan. Penelitian dilakukan dengan analisis 
diskriminan yang menggunakan rasio-rasio keuangan sebagai berikut: working 
capital/total assets, retained earnings/total assets, earnings before interest and 
taxes/total assets, market value equity/book value of total debt, dan sales/total assets. 
Model Altman ini dikenal dengan nama Z-score, yakni score yang ditentukan dari 
hitungan standar kali nilai keuangan yang menunjukan tingkat kemungkinan 
kebangkrutan perusahaan.  
Endri (2009) menyatakan bahwa seiring berjalannya waktu model Altman Z-
Score ini dirasa kurang relevan dengan kekurangan antara lain tidak dapat mutlak 
digunakan karena ada kalanya terdapat hasil yang berbeda jika menggunakan objek 
penelitian yang berbeda. Dengan alasan kekurangan itulah Altman kembali 
memodifikasi formula Z-Score pada tahun 1995. Formula Z’’-Score menjadi Net 
Working Capital to Total Assets, Retained Earnings to Total Assets, Earnings Before 
Interest and Taxes to total Assets, dan Book Value of Equity to Total Liability. 
Samarakoon dan Hasan (2003) menyatakan bahwa hasil penghitungan menggunakan 
Z’’-Score modifikasi menunjukkan tingkat keberhasilan lebih tinggi secara 
keseluruhan untuk memprediksi financial distress. Tingkat keberhasilan penghitungan 
mengunakan menggunakan Z’’-Score mencapai 81%. 
Sesuai dengan gambaran di atas bahwa pentingnya suatu kajian mengenai 
analisis rasio keuangan yang dapat digunakan untuk memprediksi terjadinya financial 
distress pada perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia. Oleh karena 
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itu, dalam penyusunan karya tulis tugas akhir ini, penulis tertarik untuk mengambil 
judul: “Pengaruh Rasio Keuangan terhadap Kondisi Financial Distress Perusahaan 
Manufaktur di Indonesia”. 
 
